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Son on yilda Turkiye'deki risk sermayesi yatirimi,
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yilllk ortalamada 2

tnya genelinde bir yaunm

araci olan risk sermayesi,

Tarkiye'de de var ama heniiz

varhg o kadar belirgin degil

Makrockonomik gostergele-

rin cazip hale gelmeye basla-
masiyla birlikie daha fazla yaunm ortam
olusuyor. Dolaysiyla da risk sermayesinin
daha iglevsel olmasi ve risk sermayesi sirket-
lerine olan talebin artmast bekleniyor
Ozellikle erken asama [inansmaninda ve
KOBI finansmaninin dinyanin her yerinde
dogasi geregi oldukga zor bir alan olmasin-
dan dolayi, risk sermayesi girketlerinin
ozellikle KOBl'ler tarafindan tercih edilece-
i sonucuna vanliyor. Ama once Tarkiye'de
hinansman surecinde ki bosluklann doldu-
rulmas: gerekiyor. Ote yandan risk serma-
yesi sirketlerinin de imalat sanayinden hiz-
met sekidrine kadar genis bir yelpazede
vannm yapmalan ongorilayor.

| Ozel rapor RISK SERMAYESI

toketim endastrisine yaurim yapmay: plan-
liyorlar. Tarkiye'de ise nisk sermayesi uygu-
lamasi henuz emekleme doneminde. Ayrica
uluslararas: yaunmlar icin thtiyag duyacak-
lan finansman kaynaklan, uluslararas: iliski-
ler ag ve sayisal olarak insan kaynag bu-
yiklakleri meveut degil. Ulkemizde geemis
10 wilda ortalama yaunm sayisumin 2'yi pek
geemedigini aktaran Turkven Private Equity
Baskan Yardimcisi Kerem Onursal, 2006 y-
limin risk sermayesi agisindan ok hareketli
bir yil oldugunu soylayor. Toplam proje bo-
viklogi agsindan da ozsermaye (private
equity) yatmmlan bu sene 2 milyar dolar si-
munmi gegebilir. Hatta bu yil toplam dzserma-
ye yatnm sayisimin 7-8 civannda olmasi
bekleniyor. Kisacasi, Avrupa Birligi (AB) st-
reci ve ekonomik istikrarla birlikte gok sayi-
da kuresel risk sermayesi firmasimin Tarki-
ye've vaunm yapmay: dosundigd bir

|| doneme girildigi bir gergek,

KIiMIN IHTIYACI VAR?

Ditnya genelinde bu kadar gindemde olan
risk sermayesi elbette Tarkiye'de de fazlasiy-
la ihtiyag duyulan bir uygulama. Tarkiye
- Teknoloji Geligtirme Vakli (TTGV) Koordi-
natori Altan Kacokemar ve Is Analist Aylin
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i gecemedi. Ama bu yil yatinm sayisinin
e ckmasi bekleniyor.

Risk sermayesi, is kurmak icin yeterli
sermayesi olmayan ama yenilikei fikre, giri-
simci raha sahip kisi ya da ortaklann, yara-
uciliklarim hayata gecirmeyi saglayan bir fi-
nansman kaynag olarak tammlamyor. Ve
hilindigi izere risk sermayesi basta ABD ol-
mak uzere birgok Avrupa alkesinde uzun
yillardir bir yatmm araci olarak kullanibiyor,
En onemlisi de bu ulkelerdeki risk sermaye-
si firmalan sekior, dlgek ve yaunm asamala-
n gibi konularda uzmanlagiyorlar, Uzun yil-
lara dayanan dencyimleri, farkh alanlarda
uzmanlagmalan, yerel ckiplere olan erigim-
leri ve sturekli olarak yeni yatinm firsatlan-
na ihtiya¢ duymalan sebebiyle de risk ser-
mayesi firmalan, yannmiznm kuresel hale
getirmis durumda. Hana Nisan sayumizda
da belirttigimiz gibi, karesel bazda faaliyet
gosteren risk sermayesi firmalan gelecek 3
vil icinde enerji ve cevrenin yam sira yan
iletken, biyoteknoloji, telekomtnikasyon ve »

nas’a gore, bu sektorler dizeltilmedenh
sektorlere yonelmek ok yanls olur,
risk sermayesi bu alanlara yomelirse dm
tekstilkonfeksiyon tarafinda Tarkiye, dis
capinda mal toplama ve dagitum merkes
line getirilebilir. Aynca aul elerit
dunya capinda yaunmer Tark firmalin 8
elde birikmis bilgi rahathkla kullanbe T
nm alamnda ise biyodizel Gretiminden by
tartma kadar bircok alan ile bu sekidr

landinhp sozlesmeli  tanma .
Tirkiye gok bayik oranda tanm thra
baslayabilir.
Iste Tarkiye'nin gelismeye ihtiyang
bu iki sektore risk sermayesi yatmmilny
pilchktan sonra da farkh alanlarda yatmn
rin artaca@ bir gergek. Aslinda Tirkiyel
risk sermayesi sirketlerinin su anda
bir ayirvm yapmadan yanrmlanm a
n ongoriluyor. Tam dunyadaki
uyumlu bigimde, bilgi teknolojiler,
malzeme, ileri mikroelektronik, nanotekm
loji ve yasam bilimleri (biyoteknolojives
Iik) alantannea firmalar daha gok des
cak. Onursal da Turkven olarak ortaklsns
beraber bu sene iginde 300 milyon dol
vannda sermaye yatirnmi yapmayi pl
lanm aktanyor. Ve onumazdeki 5 sene§
de bu rakamun 500 milyon dolann Goensl

Kizmet scktori olmak zere buyame fir-
gordigd her sektorde yannm yapa-
iLab Ventures Dirckiors Yaksel Dibe-
o, vaunm icin oncelik verilen bu
rin on planca olmasint ise orta vade-
yoksek buytime potansiyell tagimalarina
wor. Aynica Dibekoglu, bu sekiorlerin
da yine bitylime potansiyeli yiksek
Alelikli yonetim kadrolanna sahip sirket-
yaunm yapmayi goz ardh etmeyecekleri-
g lbide edivor. Manas ise enerji ve cevresel
jiler, medya icerigi ve eglence, ula-
weknolojilen ve hizmetleri alanlannda ve
wrla yenilikei teknolojik gozimlere ya-
yapuklarmi ve yapmaya devam ede-
vurguluyor

Risk sermayesi sitketlen yannm yapacak-
sekiorleri belirledikien sonm o sekiorde
t gosteren firmalarda da belirli kriterle-
dikkat ediyorlar. Omegin Dibekoglu,
biyume potansiyeli, nitelikli yonetim
lan, Olcek, karlihk ve marka potansive-
ghi kriterlerin oncelikli oldugunu anlan-
- Kiigukginar ve Kula ise risk sermayesi
grketlerinin genellikle, yaunm yapildikian
bir stire igerisinde deger kazanacak olan,
& fazla firmanin rekabet ermedigi alanlara
wackhklerini belintiyor ve ekliyorlar: “Risk
yrmayest sirketlen teknoloji alanmda yan
moyapilacaksa yeni buluslara ve hazh bayu-
e potansiveli olan yenilikei teknolojilere
¥ Yannm yapacaklan firmalan se-
gtken, firmamin rakiplerinden aqik am 0s-
e oimasim ve hizmetini veya arimiini en
Hsekilde koruyarak pazar liden pozisyonu-
whorumas goz ondnde bulundururkar,”

ENGELLER ASILIR

Feld yupiimas planlanan yaurimlar rahat ra-
Bt hayata gegiyor mu? Elbette hayir. Zaten
Tirkive'de herhangi bir sarecin ¢ok huzla
wildis goralmediginden bu konuda da azl-
masi gereken birgok engel bulunuyor.
fimlarin basinda ise ginsimeilerin is planla-
mm hazirlamadaki bilgi ve tecribelerinin ye-
wersiz olmast geliyor, Ote vandan hazirlanan
pvjelerin yeterince yaratics olmamas: ve do-
syl vanmmicailara dozgin bir sekilde su-
pulamarnasi da bir diger engel olarak karsi-
mza ckayor. Bu engelleri asmak adina da
TIGV, gelen girisimcileri, is plam hazirla-
gisva yonlendiriyor. Tabii bu sayede dogru
Br sekilde ts plant hazurlayan ginsimciler is
modellerinin gergeklesebilir olup olmadikla-
tm kendi kendilerine anlama sansim elde
sdivorlar. Ayrca TTGV'ye gelen girigimciler,
larkiyc'de bulunan destek mekanizmalan
faklanda bilgilendiklen gibi ginsimciye en
mygun olan destege yonlendiriliyorlar. Bir
diger engel ise Turkiye'de or olgekli firma-
lnn buytik bir kasmimin aile sitketi olarmk
Sdivetlerini surdiirmesinden ortava akayvor

Kula'min dedigi gibi, Torkiye'de neredeyse
her alanda faaliyet gosteren KOBI'lerin risk
sermayesine fazlasiyla ihtiyaglan var. Ama
Brightwell Holdings BVP Baskam Alphan
Manas, su anda Tarkiye'de ozellikle iki ana
sektorde - tekstil ve tanm - risk sermayesine
ihtiva¢ oldugunu vurguluyor. Cinkd Ma-

Turkiye'de imalat
sanayinden hizmet
sektorine kadar
her alanda risk
sermayesi yatinmi
yapilabilir.

Kuruculann sirketlerine yeni ortak almaya
iliskin beklentllerinin bugline kadar rick ser-
mayesi sirketlerinin yatrm agamasinda kar-
silanna gikan en bivuk engel oldugunu soy-
leyen Dibekoglu, aile sirketlerine risk
sermayesini daha iyi anlatarak ve gosterdik-
leri samimi vaklasimla bu sorunu asabildik-
lerint soyluyor

RISK SERMAYESI BUYUYECEK

Suanda Tarkiye'de sayilan bir elin parmak-
lanim gegmeyen risk sermayesi firmalannim
sayilan anaca@ gibi ¢esithi alanlarda da uz-
manlasma yoluna gidecekler. Yani Tarki-
ye'de risk sermayest sirketlerinin su anda
sergiledikleri genel yaklagimdan farkh ola-
rak daha Once bahsetigimiz sektor, Olgek.
yatnm asamast gibi kriterlere gore farkh
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alanlarda uzmanlagmalan soz konusu ola
cak. Aynica, risk sermayesi sirketini olustu-
ran yaturmenn niteliginde de degistklikler
olacag kesin, Gelecekte gergek kisilerin de
risk sermayesi sirketi kurmalan ve bunu
yuksek riskli, yuksek getirili bir yatrnm ara-
c1 olarak gormeleni bekleniyor. Hatta risk
sermayesi sitketlerine de karesel boyutta
vatinmlar yapilmas: ongordlayor. Ornegin,
Turkiye'de biyowknoloji firmalanina yaunm
vapan bir risk sermayesi sirketinin arkasim-
daki yaurnmalar, Avrupa'daki bir kurum,
sahsi adma yatrim yapan Avrupal bir van-
nimci ve bir Tark isadanm olabilecek. Manas
tse olaya farkli agidan vaklasiyor ve gelecek-
te firmalann sadece kendi sermayelerini
kullanarak “risk sermayesi” olmalanmn
cok zor oldugunu dile getiriyor. Bu yozden
Turkiye'de cok farkh alanlarda yaunom olan
buyik holdinglerin bu isten gthmak zorun-
da olduklarim soyleyen Manas, bu holding
ve yaunim gruplanmn (mamkon olmamak-
la beraber) eger anlasabilirlerse bir araya ge-
lip olusturacaklan fonlarla risk sermayesi
olarak hareket edebileceklerini savunuyor
Yurt disindan gelecek risk sermaye sirketle-
rininse Turkive'de bulunan damsmanlik fir-
malan aracilig ile tanisacaklan yerel pazar-
daki risk sermaye sirkederivle beraber
yatrrmm yapacaklan ongoralayor. Canka
Manas, Turkive pazanmn gelismesi icin en
az 4-5 yila gereksinim oldugunu savunuyor

Sonugta, pazarn gelisimiyle beraber ul-
kemizde var olan risk sermayesi sirketlerine
yenileri eklenecek. Ve yeni gelenlerle bera-
ber bu alanda uzmanlasma onava gikacak
Ozellikle KOBlerin ihtiyag duyacag bu fi-
nansman yenilikgt alanlarn odaklanacag: gi-
bi yonetimsel anlamda basanh firmalan da
goz ardi etmeyecek B

olacagim dngoriyor. Onlar da sekitr
gozetmeden kendi alanmda hizla boy
yitksek pazar payina sahip, basanlh i
ve yoneticiler ile ishirligi yapmak istedils
ni belirtiyor. AccessTurkey Capital G

ise basta internet, guda, otomotiv yans g



